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ARCLK (EP) 1C24 Finansal Sonuclar — Olumsuz

Beklentilerin altinda net kar

Arcelik 1C24'te piyasa beklentisinin %75 altinda 395mn TL netkar aciklamistir. Net kar
yillik %69 azalmistir.
Gelir ve FAVOK beklentilerle uyumlu olmasina ragmen, yiksek net finansal gider net
kardaki sapmanintemel nedenidir.
Yillk olarak bakildiginda, FVAOK yillik %13 artmasina karsin, 1,383mn TL net finansal
gider (1C23'te 258mn TL net finansal gelir) ve daha yuksek gerceklesen 742mn TL
vergigideri, net karin yillik %69 azalmasina neden olmustur.
Arcelik 1C24'te beklentilerle uyumlu, yillik %5 artisla 72,265mn TL gelir elde etmistir.
Gelir artisinda, Turkiye'de adet bazinda gtclu buyume, fiyat artislari ve uluslararasi
pazarlarda beyaz esya satislarinda sinirli buyime etkilidir. Gelirlerin dagilimina
bakildiginda, 1C24'te Turkiye'de gelirler yillik %18.3 blytrken uluslararasi gelirler yillik
%3.4 daralmistir.
Arcelik 1C24'te beklentilerle uyumlu 5,71Tmn TL FVAOK kaydetmistir. Dusen
hammadde maliyetleri ve kapasite kullanimindaki artis, 1C24'te %29.7 olan brit kar
marjininyillik 0.9puanartmasinisaglamistir. Bratkarlilikta iyilesmenin etkisiyle 1C24'te
%?7.9 olarak beklentilerle uyumlu gerceklesen FVAOK mariji yillik O.6puan iyilesmistir.
Arcelik 1G24 sonrasi 2024 hedeflerini korumustur. Argelik 2024'de Turkiye'de TL
bazinda sabit reel buylme, yurtdisinda yabanci para bazinda yaklasik 2% blyime,
yaklasik %8 seviyesinde FVAOK marji, yaklasik 300mn EUR yatirim harcamasi ve
isletme Sermayesinin Gelire oranininise %25'in altinda olmasini hedeflemektedir.
Olumsuz piyasaetkisi bekliyoruz
Arcelik'in 1G24 FVAOK rakami beklentilerle uyumlu olmasina ragmen, net kar zayif ve
beklentilerin altindadir. Arcelik hisseleri son bir ayda %16 getiri elde ederken BIST -
100'Un %3 Ustinde bir performans gostermistir. Bu sebeple 1G24 sonuclari
sonrasinda Arcelik hisselerinde kar satisi olabilecegini dustntyoruz.
Arcelik icin 12 Aylik hedef fiyatimizi 177.0TL'den 186.0TL'ye yukseltirken, Endekse
Paralel (EP) getiritavsiyemizi muhafaza ediyoruz.

Arcelik Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mnTL) 3A23 3A24 3A24/3A23
Net Satislar 68,969 72,265 5%
Brit Kar 19,842 21,447 8%
Faaliyet Kari 2,460 3153 28%
FVAOK 5,036 5,711 13%
Net Diger Gelir/Gider -819 -389 a.d.
Finansal Gelirler (net) 258 -1,383 a.d.
Vergi -242 -742 a.d.
Net Kar 1,291 395 -69%
Net Nakit -32,529 -60,164

Calisma Sermayesi -37,062 -62,994

Ozsermaye 26,127 66,652

Rasyolar

Brut Kar Marji 28.8% 29.7% 0.9 puan
Faaliyet Kar Marij 3.6% 4.4% 0.8 puan
FVAOK Mariji 7.3% 7.9% 0.6 puan

Net Kar Mariji 1.9% 0.5% -1.3 puan
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UYARI NOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Boélumi'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigihisseler arasindan; sirketlerinuzundénemli maliverilerine dayali olarakyapilantemel analiz
ve kisavadelibeklentiler birarada degerlendirilerek olusturuimustur. Tercihetmedigimiz hisseler
isebenzeranalizlerile, ArastirmaBo6lumu’'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigihisseler arasindansecilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hisseninportféyegiris ya da
cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoéy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portféy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsamindayapilan degisimler, yatirnmcininrisk ve getiritercihleriile birebir 6 rttismeyebilir.

Buradayer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrmdanismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerinrisk ve getiritercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorumve tavsiyeler ise genelniteliktedir. Bu tavsiyeler
malidurumunuzile risk ve getiritercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirimkarari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Verive grafikler glivenirliliine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérisuni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isigindayapilan ve yapilacakolanileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlututulamaz. Ayrica, Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.'ninyaziliizniolmadikcga icerigi
kismen yadatamamen tclncukisilerce hig bir sekil ve ortamdayayinlanamaz, iktisap edilemez,
alintiyapilamaz, kullanilamaz. ileti, gdnderilenkisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki acgiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigr Glkelerdeki yasal
duzenlemelerdenkaynaklitimtalepve dava haklarimiz saklidir.
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